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BIULETYN RYNKOWY

RYNEK MIEDZI

W ubieglych dwéch tygodniach trzymiesieczna cena miedzi w notowaniach ciaglych
poruszala sie w przedziale 8 131 - 8 765 USD/t. Maksymalna cena trzymiesieczna zostala
zanotowana w czwartek 9 lutego, a minimalna w piatek 17 lutego. Najwyzsza oficjalna cene
cash settlement zanotowano 10 lutego i wyniosla ona 8 591 USD/t, a najnizsza 16 lutego -
8 209,5 USD/t. W tym okresie liczba zrealizowanych warrantéw spadia o 7 175 ton do

poziomu 85 400 ton.

Okres zmiennych nastrojow na rynkach finansowych

Ubiegle dwa tygodnie na rynku finansowym
obfitowaly w zmienne nastroje. Gléwna
kwestia, na ktorej skupili sie w ostatnich
dniach analitycy rynku, bylo uzgodnienie
pakietu oszczednosciowego w Grecji oraz
powiazanego z tym pakietu pomocowego.
Pomimo informacji o osiagnietym
porozumieniu w Grecji, spotkanie Eurogrupy
zostalo przesuniete, co spowodowalo dalszy
wzrost awersji do ryzyka. Przeciwwaga dla tych
informacji byly wypowiedzi premiera Chin
Wena Jiabao oraz szefa chinskiego banku
centralnego Zhou Xiaochuan, ktorzy
podtrzymali, ze Chiny sa gotowe w wiekszym
stopniu zaangazowaé sie W rozwigzanie
kryzysu zadluzeniowego w strefie euro.

W drugim tygodniu agencja Moody’s obnizyta

wiarygodnos¢ kredytowa Wloch, Portugalii,
Hiszpanii, Slowacji, Sltowenii i Malty, a
dodatkowo Austria, Francja oraz Wielka

Brytania otrzymaly negatywna perspektywe
swoich ratingow, co spowodowalo dalsze
pogorszenie perspektyw wzrostu. W ostatnich
dniach pojawily sie co prawda informacje, ze
rzad  Grecji  przyjal wiarygodny  plan
oszczednosci, a Europejski Bank Centralny
zgodzil sie wzia¢ udzial w restrukturyzacji
greckiego zadluzenia, jednak poprawa
nastrojow na rynku finansowym okazala sie
jedynie nieznaczna.

Zapasy na gietdzie LME

Poziom zapaséw miedzi w magazynach LME
zmniejszyl sie w ostatnich dwoéch tygodniach
o 19 725 ton i na koniec ubiegltego tygodnia
wyniést 306 375 ton. Liczba zrealizowanych
warrantow zmniejszyla sie w tym okresie
0 7 175 ton do poziomu 85 400 ton.

Zapasy miedzi w magazynach LME
w poszczegolnych regionach swiata

Wzrost zapaséw w Szanghaju i na gietdzie Comex

Zapasy na gieldzie w Szanghaju wzrosty
w ostatnich dwo6ch tygodniach o 37 251 ton
i wyniosty 217 142 tony. W przypadku gietdy
Comex stan oficjalnych zapaséw zwiekszyl sie
o 1 630 ton i wyniést 81 865 ton. Lacznie na
trzech gietdach zapasy na koniec tygodnia byty
o 19 156 ton wyzsze niz w piatek dwa tygodnie
wczesniej. Poziom zapasow na trzech gieldach
wyniost 605 382 ton.

Zmiana poziomu zapasdéw LME

ton w paszczegolnych regionach swiata
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Konferencja gornicza w Afryce: Indaba 2012

Na poczatku lutego, podobnie jak w
poprzednich latach, w Kapsztadzie odbyla sie
konferencja poswiecona inwestycjom
gorniczym w Afryce. Jest to miejsce, w ktéorym
spotykaja sie, z jednej strony wlasciciele zl6z

zawierajacych surowce, 2z drugiej strony
potencjalni  inwestorzy, ktérzy chcieliby
zainwestowa¢ w budowe kopaln. Proces

wyboru projektu do inwestycji jest bardzo
trudny, ale bezposrednie spotkania potrafig
bardzo czesto skojarzy¢ dwie strony, dla
ktérych wspélpraca wydaje sie przyniesc
obustronne korzysci, dlatego konferencja
Indaba cieszy sie bardzo duzym

zainteresowaniem. Podczas tegorocznego
spotkania uczestnicy mieli podzielone opinie
na temat rynku surowcéw i cen sSurowcow
w 2012. Jednym 2z przedsiebiorstw , ktore
bardzo optymistycznie patrzy w najblizsza
przysztos¢ i jest zainteresowane wzmozonymi
inwestycjami na Czarnym Ladzie, jest
brazylijska spoétka gornicza VALE, ktéra po raz
pierwszy w tym regionie zainwestuje wiecej
Srodkéw, niz w swoim wiasnym kraju. Jedna z
najwiekszych firm wydobywczych planuje
zainwestowacé w rozwoj kopalni wegla oraz rudy
zelaza w latach 2012-2014.

BHP inwestuje w Escondidzie - 1,3 ton miedzi w 2015

Jedna z najwiekszych firm go6rniczych BHP
Billiton zatwierdzita dwie inwestycje w lacznej
wysokosci 2,6 mld USD, ktére maja zatrzymac
obserwowana w ostatnich latach, negatywna
tendencje obnizania poziomu produkcji w tej
kopalni. W pierwszej kolejnosci BHP Billiton
chce rozbudowacd infrastrukture i siegnaé¢ po
ztoza, ktore znajduja sie pod eksploatowanymi
obecnie zasobami. Rozbudowa kopalni ma sie
rozpoczaé¢ w lutym 2012 i potrwa do pierwszej
polowy 2015 roku. Spétka w tym okresie, tylko
do realizacji tego  projektu, zwiekszy
zatrudnienie o blisko 7 000 os6b. Potencjal
wydobywczy projektu Escondida jest bardzo
duzy. Dzieki wzmozonym w ostatnich latach
badaniom eksploracyjnym, BHP Billiton

oglosito wzrost bazy surowcowej w projekcie o
17 proc. oraz wzrost ilosci dostepnej do
wydobycia rudy miedzi o 25 proc. Drugim
zatwierdzonym projektem jest budowa nowej
instalacji do przerabiania i wzbogacania
urobku. Obecna instalacja jest juz mocno
wyeksploatowana i BHP planuje ja zamknaé do
konca 2014 roku. Przy tej inwestycji
zatrudnienie znajdzie dodatkowo 2500 osoéb.
Peter Beaven, odpowiedzialny w spoélce za
metale bazowe uwaza, ze realizacja tych dwoch
projektow pozwoli zrealizowa¢ ambitny plan
wzrostu produkcji w Escondidzie do poziomu
1,3 mln ton w roku 2015. W ubieglym roku
wydobycie w kopalni wyniosto ,zaledwie” 900
tys. ton.

Aurubis rozwaza kolejne przejecia na rynku miedzi

Niedawno wybrany prezes Aurubisu, Peter
Willbrandt, stwierdzit, ze spoétka jest otwarta
na kolejne przejecia podmiotéw o podobnych
do niemieckiej firmy profilach dziatalnosci.
Aurubis jest najwickszym producentem miedzi
rafinowanej w Europie i posiada bardzo duze
doswiadczenie @w  obszarze przetworstwa
ztomoéw. Willbrandt potwierdzil, ze Aurubis
chcialby sie skoncentrowaé na rozwoju
obszaru, ktérym jest najlepszy i nie planuje
przeje¢ zadnych kopalni miedzi. Spoétka jest
wedlug Willbrandta w dobrej kondycji

finansowej, ale mnie jest zmuszona, aby
wykonywaé ryzykowne ruchy. OczywiScie jesli
pojawia sie sie atrakcyjne cele przejecia, to
Aurubis je rozwazy. Obecnie spétka jest jednak
skoncentrowana na konsolidacji biznesu, po
niedawnym przejeciu Luvaty, produkujacej
produkty z miedzi. Oprocz Europy, ktéra jest
podstawowym rynkiem dla niemieckiej spoiki,

Aurbis jest takze zainteresowany innymi
lokalizacjami, w szczeg6lnos§ci w obszarach
o dynamicznym wzroscie: Azja, Ameryka
Potudniowa.
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NOTOWANIA Z TYGODNIA 06.02.2012-17.02.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.02.2012-17.02.2012)

soimasfiidne bgedows cunagmiess  bdnions
Cu 8 370,00 -2,57% 8 385,00 -2,57%
Sn 24 200,00 -5,10% 24 275,00 -4,80%
Pb 2 029,00 -6,45% 2 055,00 -6,38%
Zn 1 963,50 -7,05% 1 985,00 -6,54%
Al 2 127,50 -4,10% 2 166,50 -4,07%
Ni 19 735,00 -6,25% 19 850,00 -6,04%

1 Ustalana na zamknieciu drugiego Ringu na Londynskiej Gieldzie Metali — dla Cu godz.
12.35 GMT (poziom z dnia 06.02.2012).

2 Notowanie 3-miesieczne ustalone na zamknieciu drugiego Ringu na Londyriskiej Gietdzie
Metali (oferta sprzedazy — tzw. Sellers’ Price).

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.02.2012-17.02.2012)

Wahania tygodniowe ceny 3- wahania roczne* ceny 3-
USD/t miesiecznej! miesiecznej
MAX2 MIN3 MAX MIN
Cu 8 587,75 8 131,00 8 765,00 7 445,00

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskiej Gieldzie Metali.

2 Najwyzsza oferta zakupu w notowaniach ciaglych (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy w notowaniach ciagtych (Low Offer).
4 0d poczatku roku kalendarzowego.

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.02.2012-17.02.2012)

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3
settlement settlement settlement

Cu 8 185,62 8 610,00 7 471,00

Sn 22 666,03 25 650,00 19 415,00

Pb 2 105,15 2 288,00 1 942,50

Zn 2 013,49 2 178,50 1 827,00

Al 2 159,76 2 257,50 2 003,50

Ni 20 190,44 21 830,00 18 430,00

ZAPASY W MAGAZYNACH LONDYNSKIEJ GIELDY METALI
(06.02.2012-17.02.2012)

tony aktualny poziom tygodpiowa stan zapasé6w na zmiana od
zmiana poczatku roku poczatku roku
Cu 306 375 -6 375 502 325 -195 950
Sn 9 995 845 26 765 -16 770
Pb 379 800 -2 800 146 500 233 300
Zn 850 250 14 000 488 050 362 200
Al 5 120 650 93 200 4 628 900 491 750
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Ni 97 218 2730 158 010 -60 792

RYNEK SREBRA

Ceny srebra w notowaniach cigglych w ubieglych dwoch tygodniach utrzymywaty sie
w przedziale 32,64 - 34,39 USD/uncje. Maksymalna cene w notowaniach ciagtych zanotowano
w Srode 8 lutego, a minimalng w czwartek 12 lutego. W przypadku notowan oficjalnych cen fix
na Londynskim Rynku Kruszcéw, najwyzsza cene odnotowano w Srode 8 lutego (34,37
USD/uncje), a najnizsza w czwartek 16 lutego (33,18 USD/uncje).

NOTOWANIA Z TYGODNIA 06.02.2012-17.02.2012

NOTOWANIA NA LONDYNSKIEJ GIELDZIE METALI
(06.02.2012-17.02.2012)

USD/t Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w rokus3
settlement settlement settlement

Cu 8 185,62 8 610,00 7 471,00

Sn 22 666,03 25 650,00 19 415,00

Pb 2 105,15 2 288,00 1 942,50

Zn 2 013,49 2 178,50 1 827,00

Al 2 159,76 2 257,50 2 003,50

Ni 20 190,44 21 830,00 18 430,00

1 Fixing dla srebra ustalany jest raz dziennie (godz. 12.00 GMT), natomiast dla ztota, platyny
i palladu — dwa razy dziennie (godz. 10.30 oraz 15.00 GM)T, poziomy z dnia 06.01.2012.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(06.02.2012-17.02.2012)

USD/troz  fixing Srednia roku! najwyzsza w roku? najnizsza w roku3
Ag AM FIX 31,8753 34,3700 28,7800
AM FIX 1683,93 1747,50 1590,00
Au PM FIX 1684,96 1759,50 1598,00
AM FIX 1555,65 1665,00 1405,00
Pt PM FIX 1554,09 1663,00 1403,00
Pd AM FIX 674,83 714,00 617,00
PM FIX 673,94 713,00 616,00

1.2.3 Od poczatku roku kalendarzowego.

NOTOWANIA NA LONDYNSKIM RYNKU KRUSZCOW
(06.02.2012-17.02.2012)
wahania tygodniowe ceny
USc/ troz kasowej!
MAX? MIN3 MAX MIN

Ag 3 403,00 3 265,75 3 453,50 2 792,25

1 Podstawowa cena kwotowana na Londyriskim Rynku Kruszcéw.
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta sprzedazy (Low Offer).

4 0d poczatku roku kalendarzowego.

wahania roczne* ceny kasowej
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KURSY WALUT (zmienno§¢ w tygodniu 06.02.2012-17.02.2012)

I notowania  tygodniowa Wwahania tygodniowe wahania roczne*
waluta oficjalnel zmiana [%] MAX2 MIN3 MAX MIN
USD/PLN 3,1790 0,27% 3,2682 3,1497 3,5499 3,1241
EUR/PLN 4,1840 -0,49% 4,2418 4,1642 4,5241 4,1494
EUR/USD 1,3159 -0,23% 1,3284 1,2974 1,3322 1,2624

! Oficjalne kursy walut z ostatniego piqtku
2 Najwyzsza oferta zakupu (High Bid).

3 Najnizsza oferta zakupu (Low Bid).

4 Od poczatku roku kalendarzowego.

KURSY WALUT (fixingi NBP, z tygodnia 06.02.2012-17.02.2012)

waluta Srednia roku fix! najwyzszy w roku fix! najnizszy w roku fix!
USD/PLN 3,3077 3,5150 3,1461
EUR/PLN 4,3033 4,5135 4,1695
EUR/USD 1,2997 1,3288 1,2669

I USDPLN i EURPLN - fix NBP, EURUSD - fix ECB
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Powyzszy materiat zostal opracowany na podstawie m.in. nastepujacych raportéow z okresu:
6 lutego - 20 lutego 2012:

“Commodities Comment” Macquarie Research Metals and Mining
“Commodities Daily” Standard Bank

“Commodity Daily Briefing” Barclays Capital Research

“Global Commodities Daily” Deutsche Bank

“Daily Copper Wrap” Mitsui

“Base and Precious Metals Daily” JPMorgan

»1ygodnik Ekonomiczny” BZ WBK

,Daily Letter” BRE Bank

»Biuletyn Dzienny” Bank PEKAO S.A.

Gazeta Gieldy ,Parkiet”

Ponadto zostaly wykorzystane informacje uzyskane w bezposrednich rozmowach z brokerami,
z raportéw instytucji finansowych oraz ze stron internetowych: lme.co.uk, lbma.org.uk,
economy.com/dismal, thebulliondesk.com, lbma.org.uk/stats, crumonitors.com,
metalbulletin.com, nbpportal.pl, nbp.pl

Oficjalne notowania metali sg dostepne na stronach:

- metale podstawowe www.lme.com/dataprices products.asp (bezptatne logowanie)
- srebro i ztoto www.lbma.org.uk/stats /silvfixg
- platyna i pallad www.lppm.org.uk/statistics cover.html

ZASTRZEZENIE

Niniejszy dokument odzwierciedla poglady pracownikéw Departamentu
Zabezpieczen KGHM Polska Miedz S.A. na temat gospodarki, a takze rynkow
towarowych oraz finansowych. Chociaz fakty przedstawione w niniejszej
publikacji pochodza i bazuja na zrédlach, w ktérych wiarygodnos¢ wierzymy,
nie gwarantujemy ich poprawnosci. Moga one by¢ ponadto niekompletne albo
skrocone. Wszystkie opinie i prognozy wyrazone w opracowaniu sa wyrazem
naszej oceny w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie, o czym KGHM Polska
Miedz S.A. moze nie poinformowaé. Dokument ten jest udostepniany
wytacznie w celach informacyjnych i nie powinien by¢ interpretowany jako
oferta lub porada dotyczaca zakupu/sprzedazy wymienionych w nim
instrumentow, jak rowniez nie stanowi czesci takiej oferty ani porady.

W razie pytan, komentarzy badz uwag prosimy o kontakt.

KGHM Polska Miedz S.A.
Departament Zabezpieczen
ul. M. Sktodowskiej-Curie 48
59-301 Lubin

Grzegorz Laskowski g.laskowski@kghm.pl tel. (076) 7478 158
Maciej Konski m.konski@kghm.pl tel. (076) 7478 837
Lukasz Bielak L.bielak@kghm.pl tel. (076) 7478 157
Lukasz Wojtkowiak L.wojtkowiak@kghm.pl tel. (076) 7478 859
Anita Jedrzejewska a.jedrzejewska@kghm.pl tel. (076) 7478 345
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